



风 险 以 及 不 确 定 性 条 件 下 的 决 策 ，Von Neumann 和



















































































































































































程度A軒会随激励报酬 β 严格递减，即 dA軒/dα＜0。
命题 1 的证明过程如下：
将式子A軒=A（β）γ1/（β+α）γ2 两边同时对 α 求导得：
dA軒/dα=-γ2A（β）γ1/（β+α）γ2+1 （12）
给定 0≤β＜1，A＞0，α叟0，且 0＜γ1≤1，0＜γ2≤1 不等式













其中：0≤β≤1，α＞0，那么当 γ1=γ2 时就必然有 dA軒/dα＞
0，命题 2 得证。






Tversky 和 Kahneman（1992） 估计的损失厌恶的平均水平是
A=2.25， 价 值 函 数 的 曲 率 γ1=γ2=0.88。因 为 Tversky 和
Kahneman（1992）没有发现 γ1 和 γ2 之间的显著差异，所以命
题 2 的充分条件 γ1=γ2 也就看成是成立的。
给定这些估计的偏好参数，上图为经理人的股票期权份
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